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Penelitian ini bertujuan mengukur efektivitas kebijakan moneter dan 
implikasinya terhadap kinerja sektor perbankan Indonesia selama periode 1971-
2009. Analisis regresi dengan model koreksi kesalahan (ECM) digunakan sebagai 
alat analisis penelitian. Modifikasi uji Chow dengan pendekatan variabel dummy 
diimplementasikan pada model ECM, guna menelusuri kemungkinan terjadinya 
instabilitas (perbedaan) efektivitas kebijakan moneter, yang bersifat sistematik 
atau struktural, selama sebelum dan pasca krisis perbankan nasional, yang mulai 
di paruh akhir tahun 1997. 
Estimasi ECM dengan modifikasi uji Chow pendekatan variabel dummy 
memperlihatkan stabilitas (tidak adanya perbedaan) efektivitas kebijakan moneter 
dan karenanya kinerja sektor perbankan, yang bersifat sistematik atau struktural 
selama sebelum dan pasca krisis perbankan nasional. Temuan ini menyarankan 
bahwa analisis selanjutnya harus dilakukan pada ECM tanpa Uji Chow. 
ECM tanpa uji Chow memperlihatkan kebijakan moneter dalam jangka 
pendek ternyata memiliki pengaruh negatif terhadap pendapatan nasional, dengan 
elastisitas jumlah uang beredar sebesar -0,3805. Dalam jangka panjang, pengaruh 
kebijakan moneter tetap bernilai negatif, namun dengan elastisitas yang jauh lebih 
kecil, yakni  sebesar -0,1816. 
Pengaruh yang tidak selaras dengan teori ini, memperlihatkan realitas masih 
rapuhnya sektor perbankan di Indonesia. Menurunnya pengaruh negatif dari jum-
lah uang beredar dalam jangka panjang, namun demikian, menunjukkan adanya 
mekanisme penyesuaian, yang sebenarnya bersifat positif, meskipun belum mam-
pu menghilangkan sama sekali pengaruh negatif dari shock kebijakan moneter 
dalam jangka pendek. 
Dibandingkan penelitian sebelumnya (Triyono dan Utomo, 2004), yang 
mendapatkan nilai elastisitas jangka pendek dan jangka panjang jumlah uang 
beredar sebesar -0,4012 dan -1,2938 selama masa sebelum krisis perbankan nasi-
onal, berbagai deregulasi yang dilakukan pemerintah di sektor perbankan selama 
dan pasca krisis terlihat membawa perbaikan, yang cukup signifikan. 




This study was designed to measure the effectiveness of monetary policy 
and its implication on the performance of the banking sector in Indonesia during 
the period of 1971-2009. Regression analysis using the error correction model 
(ECM) was implemented in this study. Chow test using dummy variable approach 
was implanted into the ECM to observe the possibility of systematic or structural 
change in the effectiveness of monetary policy before and after the banking crisis 
that began nationwide in the near end of 1997.  
The ECM with Chow test showed there was no systematic or structural 
change in the effectiveness of monetary policy and therefore its implication on the 
performance of the banking sector before and after the banking crisis. This result 
suggested that further analysis should be accomplished using the ECM without 
Chow test. 
The ECM without Chow test revealed both in the short and in the long run 
real money supply had negative impact on gross domestic product, but with 
smaller elasticity in the latter, from -0,3805 decreased to -0,1816. Such negative 
impact in fact was inconsistent with the theory and it indicated the volatility of the 
Indonesia‟s banking sector. While the smaller value of the long run elasticity im-
plied there was positive adjustment but it had been unable to eliminate the short 
run negative impact entirely. 
Compared with prior research (Triyono and Utomo, 2004) that found the 
short and the long run elasticity of -0,4012 and -1,2938 in the period before the 
nationwide banking crisis occurred, the finding of this research indicated that the 
banking sector regulation administrated by government during and after the 
banking crisis has been improving the performance of the banking sector signifi-
cantly. 




Dalam demokrasi modern, kita berbangga bahwa diri kita bukan subjek 
kesewenangan apa pun dari luar, bahwa kita bebas mengungkap gagasan 
dan perasaan kita, dan kita anggap kemerdekaan ini merupakan garansi 
yang nyaris otomatis bagi individualitas kita. 
 Namun HAK UNTUK MENGUTARAKAN PIKIRAN, betapapun juga, 
hanya ada artinya bila kita MAMPU MEMILIKI PIKIRAN SENDIRI; 
kebebasan dari kewenangan luar hanya bisa bermakna jika kondisi-kondisi 
kejiwaan kita yang terdalam memiliki wajah tertentu hingga kita dapat 
menetapkan individualitas kita sendiri. 
  
 (Erich Fromm, 
 
Kepedulian kita adalah ... agar sebuah pribadi terlihat oleh orangnya 
sendiri. Kalau guru mau meleburkan diri dalam sistem, jika ia setuju 
digambarkan lewat sudut pandang orang lain, maka ia menyerahkan 
kebebasan UNTUK MELIHAT, UNTUK MEMAHAMI, UNTUK MEMBERI 
ARTI bagi dirinya sendiri. Jika sang guru meleleh dalam sistem dan bisa 
dibentuk sesuka hati bagai lempung, maka akan sulit bagi dia untuk 
membangkitkan kemampuan murid-muridnya untuk mendefinisikan diri 
masing-masing sebagai individu, sebagai pribadi. Sebaliknya bila ia bersedia 
memandang lewat kacamata ORANG YANG PULANG, jika ia mau 
menciptakan perspektif baru untuk mencermati apa yang berdasar kebiasaan 
selama ini, ia anggap sebagai KENYATAAN, pengajarannya menjadi proyek 
sesosok pribadi yang terbuka bagi murid-muridnya dan bagi dunia. Guru 
yang seperti itulah yang boleh menganggap dirinya layak DIKAGUMI 
seperti kata Merleau-Ponty. Sang guru yang mengagumkan itu akan 
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